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　　1996 年泰国经济已经开始出现衰退迹象 : (1) 出口贸易增长率出现了 119 %的负增长 ;
(2) 经济增长率从 1995 年的 819 %下降到 519 % ; (3) 财政收支盈余额和国际经常收支盈余
额缩小 ; (4) 不良债权增大 , 金融市场趋向不稳定 ; (5) 下半年泰铢开始出现贬值。
1997 年 7 月泰国爆发货币、金融危机。1997 年下半年泰铢大幅度贬值 , 股市价格暴跌 ,
1997 年泰国经济第一次出现了 25 年以来的负增长 ( - 118 %) 。
自 1997 年下半年起到 1998 年上半年泰国政府采取了整顿金融体制和紧缩财政金融的政
策 , 以稳定货币、金融市场。
泰国政府于 1997 年 7 月向国际货币基金组织申请紧急援助贷款 , 取得了 172 亿美元的
融资援助 , 作为此项援助的条件 , 泰国政府承诺进行以平衡财政、改革金融体制为中心的经
济结构与经济政策的改革与调整。根据与国际货币基金组织达成的协议 , 泰国政府在
1997 —98 年度 (泰国财政年度 , 自 1997 年 10 月 —1998 年 9 月) 采取了增收商品税、增值税
等扩大财政收入的措施 , 并大力紧缩财政支出 , 将该年度的财政赤字抑制在相当于国内生产
总值的 3 %以下的限度 ; 并从 1997 年下半年起开始着手调整金融制度 , 1997 年 10 月设立了
“金融重建局”, 该局于 1997 年 12 月对经营状况恶化而被责令停止营业的 56 家金融公司进
行资产清理 , 于 1998 年 8 月拍卖了这些资产 ; 由泰国中央银行设立的“金融机构发展基金”
收买了四家资不抵债的商业银行 (约占当地商业银行总数的三分之一) 的 90 %股份 , 将之
出卖给民间公司。1998 年 8 月 14 日泰国政府公布了一项金融整顿政策 , 其主要内容有 : (1)
金融机构进行合并 , 将曼谷银行提供的 6 亿美元贷款用于兴修水利、发展农产品加工工业、
加强农业科技应用 , 提高农产品的产量与质量 , 促进农产品出口等发展农村经济与提高农民
收入的措施 , 以扩大国内需求 , 促进经济回升。
1998 年第三季度起 , 泰国的制造业产值增长率、经济增长率的下降幅度开始有所缩小。
1999年泰国经济开始出现复苏迹象 : (1) 制造业产值在第一季度出现 4 %的增长 , 第四季度
出现 14 %的增长 ; 年经济增长率从 1998 年的 - 1014 %回升到 411 %; (2) 商品出口贸易额增长率
从1998 年的 - 618 %回升到714 %; (3) 国内民间消费支出在第四季度出现了814 %的增长 ; (4) 国
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内资本投资全年增长 1211 %; (5) 物价上涨率从 1998 年的 811 %下降到 013 %; (6) 设备能力利用
率从 1999 年 1 月的 5216 %提高到 9 月的 6018 %; (7) 币值、股市价格基本上保持稳定 ; (8) 外汇
储备额从 1997 年 8 月底的 8 亿美元回升到 1999 年底的 300 多亿美元。
表一 　金融危机期间 (1997 —1999 年) 泰国的主要经济指标
经 　济 　指 　标
参考数据
1995 年6
1997 年 1998 年 1999 年
预测数据
2000 年 2001 年
GDP增长率 ( %) 819 519 - 118 - 1014 411 514 416
国内资本投资总额 (相当于
GDP的汇率 , %)
4114 4117 3362 2611 2618 3014 3310
国内储蓄总额 (相当于 GDP
的汇率 , %)
3314 3316 3214 3913 3614 3613 3610
物价上涨率 (零售物价上涨
率 , %)
518 519 516 811 013 215 365
货 币 供 应 量 ( M2 ) 增 长
率 , %)
1710 1216 1614 915 211 810 1210
财政收支差额 (相当于 GDP
的汇率 , %) ①
310 214 - 019 - 314 - 310 - 310 缺
商品出口额增长率 ( %) 2418 - 119 318 - 618 714 710 810
商品进口额增长率 ( %) 3119 016 - 1314 - 3318 1717 1615 1710
国际经常收支差额 (相当于
GDP的汇率 , %) ②
- 719 - 719 - 211 1217 911 515 119
偿债比率 ( %) ③ 1114 1212 1516 2018 2014 1610 缺








自 1986 年以后到 1999 年期间 , 泰国的外资投资增长趋势经历了以下四个阶段 : (1)
1987 年 —1989 年的高潮期 , (2) 1990 —1993 年的停滞期 , (3) 1994 —1995 年的回升期 , (4)1996 —
1999 年的危机后衰减期。(见第二表)
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1986 250157 2613 9153 - 1994 1477153 2511 58157 3713
1987 500164 2517 19184 7219 1995 4108199 2419 165102 18013
1988 1580166 2513 62148 22017 1996 3325193 2513 131146 - 2013
1989 2054195 2517 79196 2719 1997 3016 3114 96105 - 2619
1990 2054170 2616 80126 014 1998 2551 4114 61162 - 3518
1991 1272180 2515 49191 - 3718 1999 1361 3718 3116 - 4114
1992 2600162 2514 102139 10511 2000 2129 4012 52196 4617
1993 1084185 2512 42188 - 5811
　　 (1) 汇率指年平均汇率 , 1 美元 = 多少泰铢。
　　 (2) 增长率指按美元投资额计算的增长率 ( %) 。
　　资料来源 : 投资额根据泰国投资委员会公布的数字 , 汇率根据国际货币基金组织 ,《国际金融统计》的
数字。
1996 年起泰国外资投资额转趋下降的主要经济背景为 : (1) 泰国的出口贸易额在 1996
年出现了自 1985 年之后的第一次负增长 ( - 119 %) 。 (2) 银行与金融公司等金融机构以不
动产作为抵押的债权出现了恶化趋势。(4) 外资企业对泰国电子工业部门的投资下降。 (5)
外资投资商对泰国的经济前景与资信已经开始持悲观的看法 , 对扩大在泰国的投资持观望态
度。(6) 泰国的主要外资来自日本与亚洲地区新兴工业化国家 (或地区) 。受亚洲金融危机
的影响 , 这些国家 (或地区) 的经济严重衰退、经济实力大幅度被削弱 , 企业的海外投资能
力减弱。
1985 年 9 月西方五大国财政部长和中央银行总裁会议之后 , 日元、韩圆、台币不断升
值 , 美元不断趋于贬值 , 大大削弱了日本、韩国、台湾的中小企业的出口竞争能力 , 迫使它
们向亚洲地区劳动力价格比较低廉的发展中国家转移劳动密集型和部分技术密集型出口工业
生产基地 (后者主要是由日本企业转移的) , 这种转移投资在 80 年代下半期主要集中于东盟
四国 (泰、马、印尼、菲) , 特别是泰国。形成在泰国的外资投资来源结构中 , 亚洲地区国
家与地区 (主要是日本与亚洲地区新兴工业化国家与地区) 占居绝大比重的格局。
1997 —99 年亚洲金融危机期间 , 亚洲地区国家 (或地区) 受到危机打击 , 经济严重衰
退、经济实力与对外投资力量减弱 , 它们对泰国的直接资本投资额和所占的投资比重有了大
幅度的减少与下降 : 日本对泰国的直接资本投资额从 1995 年的 79 亿美元减少到 1999 年的 7
亿美元、亚洲地区新兴工业化国家 (或地区) 从 53 亿美元减少到 5 亿美元 ; 它们在泰国外
资投资总额中所占的比重从 1995 年的 70 %左右下降到 1999 年的 30 %左右。相反地 , 欧美国




1986 年以前泰国的外资投资主要投向矿业与金融业 ; 1986 年以后则主要投向面向出口
的制造工业部门。如上所述 , 1986 年以后形成的亚太地区区域内资本投资高潮的投资 , 主
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进入 90 年代以后 , (1) 随着泰国经济的迅速发展和泰国政府逐步放宽金融业、服务业
等领域的外资投资限制 , 外资在第三产业部门的投资比重有所增大 ; (2) 泰国政府开始以
BOT合同投资方式 (指在社会基础设施的营建、经营与转让的合同投资方式) 让外资参与泰
国的社会基础设施的营建 , 外资在泰国社会基础建设领域的投资比重也有所增大。
进入 90 年代下半期 , 由于泰国经济的持续高速增长 , 国内市场扩大 , 以及资本投资的
迅速增长导致对材料、部件需求的扩大 , 泰国政府采取措施 , 鼓励外资投资发展基础工业 ,
以适应材料工业、部件工业发展的需要 , 1994 年 11 月泰国政府实施了为在钢铁工业、石化
工业部门的投资的外资投资企业提供投资优惠的政策 ; 为此 , 金属加工与机械工业、化学制
品工业这两个工业部门在外资投资总额中所占的比重有了明显的提高 , 从 1993 年的 1713 %
增大到 1996 年的 4317 %。
金融危机后 , 在外资投资产业部门分布结构的变化趋势中有以下几个明显的变化 : (1)
危机后 , 泰国政府进一步放宽了外资在金融业、保险业、商业流通等领域的投资限制 , 导致
了外资在这些领域的巨额投资。如 : 在金融领域有荷兰 ABN 阿姆洛银行收购泰国亚洲银行
的兼并投资、美国梅里尔·林奇银行收购帕特拉证券公司的一半以上的股份 ; 此外 , 由于泰
国的金融公司持有高比率的不良债权比率 , 外国金融公司也积极参与对泰国金融公司的收购
与参与投资。在商业领域有 , 英国超级市场商业公司德斯科公司参与泰国大型华人财团 (正
大财团) 的超级市场洛特斯公司的投资 , 荷兰的皇家英霍尔公司参与泰国中央财团的特大连
锁店托普斯公司的增资投资、法国的辛卡尔公司对泰国卡尔布尔超级市场公司的增资投资。
(2) 由于泰国经济的衰退、国内市场需求疲软 , 一些面向泰国国内市场的产业部门的外资投
资趋向减少。1998 年运输机械、一般机械、金属加工等产业部门的外资投资额便比 1997 年
减少了 6613 %。(3) 由于泰铢贬值导致出口竞争力的增强 , 一些面向出口产业部门的外资
投资额则有所增长。1998 年纤维织品、轻工业部门的外资投资额比 1997 年增长 9917 %、电
子与电气机器部门增长 8311 %、农业产品加工工业部门增长 3715 %。第 (1) 种变化是带有
趋势性的 , 而第 (2) 、(3) 种的变化则是暂时性的变化。
(三) 投资方式的变化
新外资投资减少 , 兼并投资与增资投资增大。
泰国外资投资的新申请投资项目需要经过泰国投资委员会的审查批准 , 金融危机后 , 外
资投资商对在泰国进行新投资持观望态度 , 为此新投资的外资投资批准额不断减少 : 从
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机 , 积极地进入亚洲地区发展中国家进行收购与兼并投资。(2) 当地的合资企业面临经营困
难 , 要求外资合伙人增资投资 , 当地政府放宽外资投资比率限制 , 外资方可以利用增资投资
取得合资企业的支配权。
金融危机期间 , 到泰国进行兼并投资的外资主要来自欧美跨国公司。日本由于国内经济
衰退 , 企业的对外投资力量被削弱 , 在泰国进行兼并投资的较少。例如 , 1998 年 , 法国的
钢铁公司尤齐诺公司兼并了泰国当地的不锈钢厂商、挪威的大型造纸厂诺斯凯斯科克公司收
购了在泰国投资的韩国造纸厂 , 荷兰最大的银行 ABN 阿姆洛银行兼并泰国的亚洲银行。
1999 年 , 新加坡的大华银行收购、兼并了泰国的拉达那哥信银行 , 英国标准渣打银行收购
了泰国纳空东银行、日本三和银行收购了泰国汇京银行的股份、新加坡电讯公司收购了泰国
手提电话机公司 AIS 的 20 %股份。
三、外资投资政策的调整
(一) 政策调整的主要内容
鉴于金融危机导致国内经济衰退与外资投资衰减 , 而为了克服经济危机与复苏经济 , 又
亟需扩大外资引进 , 泰国政府在金融危机期间先后采取了一系列放宽外资投资限制和扩大外
资投资优惠的政策、措施 , 并于 1998 年 9 月提出了有关修订“1972 年限制外资企业经营活
动法”的建议 , 1999 年 10 月泰国国会通过了此项建议 , 规定从 2000 年 3 月起实施。泰国投
资委员会也于 2000 年 8 月颁布、实施了“外资投资奖励法修订案”。以上这些外资投资政策
调整的主要内容有 :
11 减少限制外资企业经营的行业部门的数目
根据 1972 年 11 月泰国政府颁布的“限制外资企业经营活动法案”的规定 , 禁止与限制
外资企业经营的行业部门共计有 63 种。金融危机后 , 泰国政府内阁会议于 1998 年 9 月通过
了一项有关修订“1972 年限制外资企业经营活动法案”的建议 , 提交给国会通过 , 此项建
议案建议将限制外资企业投资经营的行业部门的数目从 63 种减少为 34 种 , 但由于当时泰国
国会内部反对此项建议案的意见占上风 , 直到 1999 年 10 月才获得通过 , 规定从 2000 年 3 月
起实施。2000 年 8 月泰国投资委员会颁布的“外资投资奖励法案修订案”中 , 将限制外资
投资经营的行业部门从 63 种减少到 34 种 , 即 : (1) 甲类 , 绝对禁止外资企业投资经营的 ,
9种 ; (2) 乙类 , 需经泰国总理府批准 , 并经商业部认可 , 外资企业始能投资经营的 , 13
种 ; (3) 丙类 , 需经外经事务委员会批准 , 并经商业部商业注册局认可 , 外资企业始能投资
经营的 , 21 种。为此扩大开放了国际贸易中介业、海运业等服务业和水泥、饮料等制造业
共 20 种行业部门让外资企业投资经营。在限制外资企业投资经营的零售商业领域中 , 也规
定了凡总投资额在 1 亿泰铢以下者 , 或者设立有多家分店的零售商业公司 , 但其每家分店的
投资额在 2000 万铢以下者 , 也容许外资企参与投资经营。
21 放宽外资投资比例的限制
根据泰国投资委员会以往有关限制外资投资比例的规定 , 除了基础产业等一部分领域
外 , 凡是在曼谷及邻近地区 (第一类投资区 , 第二类投资区) 进行投资的企业只有取得泰国
投资委员会批准的“奖励投资企业”身份的投资企业 , 其出口比例在 80 %以上者才能由外
资持有过半数的股权。金融危机后 , 由于企业资金短缺、经营困难 , 泰方合伙人纷纷要求向
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外资方出证其所持有的股份。泰国投资委员会于 1997 年 12 月首次就现有的“奖励投资企
业”废除需要有 80 %以上出口比例的外资投资比例限制。接着又于 1998 年 11 月针对在第
一、二类投资区进行投资的新外资投资项目 , 废除了此项附加的外资投资比例限制 , 但规定
必须是在 1999 年以前进行投资的新外资投资项目才能享有此项投资优惠。
此外 , 泰国投资委员会也放宽了在金融业领域进行投资的外资投资比例限制。过去规定
外资公司在金融机构进行参与投资的外资比例不得高于 25 % , 但自 1997 年 10 月起原则上容
许外资比例可以放宽到 49 % (不得超过 49 %) , 超过 50 %者必须在 10 年内将其投资比率降
到 49 %以下。为此 , 在金融业领域的外资投资案例中 , 外资独资案例所占的比重不断有所
增大 : 1997 年为 3415 %、1998 年 3512 %、1999 年上半年为 4711 %。
31 加大促进出口听税收优惠
作为促进出口的鼓励政策 , 泰国投资委员会以往规定 , 凡生产面向出口产品所需要的原




为了扩大外资引进 , 促进经济复苏 , 泰国投资委员会于 1999 年 1 月规定 , 在第一类投
资区投资的面向出口企业 (持有 80 %以上的出口比率者) 即使不在出口加工区投资设厂者
也同样可以享有 3 年的公司所得税免税期 , 其机器设备进口可以减免 50 %的进口关税。而
属泰国投资委员会特别鼓励发展的产业领域 , 外资企业无论在哪一类投资区投资设厂则均可
享有为期 8 年的公司所得税免税期。但这些税收优惠只给予在 1999 年底以前提出投资申请
的外资投资企业享有。
(二) 政策调整的方向
根据泰国投资委员会于 2000 年 8 月颁布、实施的“外资投资奖励法修订案”的规定内
容 , 此项修订案的主要修订内容有 :
(1) 为了增强国际竞争力 , 规定凡外资投资达到一定规模以上 (1000 万铢以上) , 从其
开始营业之日起的两年内取得有 ISO 国际质量标准认证者 , 可享有“奖励投资企业”优惠。
(2) 外资投资项目在申请投资时 , 需提出有关提高生产率、盈利性前景的预测报告 , 送
交泰国投资委员会的审查委员会审查。
(3) 鼓励外资投资的重点产业部门为 : ①农产品加工工业 , ②环境保护 , ③公用事业与
社会基础设施 , ④技术开发研究与人力资源开发 , ⑤带有特殊目的性质的产业等五项为特别
鼓励外资投资的产业部门。在这五类产业领域内进行投资的外资投资项目 , 不论其投资地点
位于哪一类投资区 , 其机器设备的进口关税与公司所得税均可享有 8 年的免税期。
(4) 用于生产出口产品的原材料、部件进口的关税减税优惠、公司所得税免税优惠 , 不
再附有出口比例的限制条件。
(5) 大幅度地放宽了外资投资比例的限制
泰国政府在金融期间先后采取、实施的一系列外资投资政策 , 其改革方向在于 : (1) 放
宽外资投资限制、扩大外资投资优惠 , 以促进外资投资限制、扩大外资投资优惠 , 以促进外
资投资的回升与经济复苏 ; (2) 增强泰国经济的出口竞争能力 , 以促进出口 ; (3) 提高外资
投资企业的质量、生产效率与赢利性 ; (4) 强调鼓励发展基础产业、技术开发研究、人力资
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源开发的投资 , 为今后经济的可持续发展打下基础。
四、2000 年的经济复苏与外资投资回升
泰国经济虽然已在 1999 年下半年走向复苏 , 但与亚洲地区其他国家 (或地区) 相比 ,
它的经济复苏力度是比较弱的 , 这是因为泰国的金融体制改革一直进展得比较迟缓 , 企业负
债仍然沉重 ; 1999 年泰国的经济复苏主要是依靠出口增长拉动的 , 原因是由于国际市场对
电子产品的需求在 1998 年底起出现回升。进入 2000 年 , 亚太发展中国家 (或地区) 的经济
复苏力度有进一步的增强 , 而泰国经济复苏力度却仍然疲弱 , 根据联合国亚太经社理事会报
告书的数字 , 2000 年其他亚太发展中国家 (或地区) 的经济增长幅度均有进一步的提高 ,
而泰国的经济增长率却仅与 1999 年持平 (412 %) 。
但是由于亚洲地区国家 (或地区) 的经济复苏有所扩大 , 泰国从来自这些国家 (或地区) 的
外资投资额却有所回升 : 来自日本的直接资本投资额从 1999 年的 7 亿美元增大到 2000 年的 27 亿
美元 , 来自亚洲地区新兴工业化国家 (或地区) 的直接资本投资额也从 1999 年的 5 亿美元增大到
2000 年的 53 亿美元 , 增长了 4617 % , 在连续三年的下降趋势后转向了回升。
五、前景展望
展望近期内 (2000 —2001 年) 泰国经济与外资投资的发展前景 , 存在有相当严峻的挑战。
从国际经济环境看 , 有以下一些不利因素 : (1) 美国的经济增长速度自 2000 年第三季
度起开始减慢后 , 今后二、三年内预计仍将保持减速形势 ; (2) 日本经济前景不明朗 , 暗淡
面居大 ; (3) 欧洲经济虽较强劲 , 但其经济增长速度预计也将会有所减慢 ; (4) 国际市场对
电子产品的需求从 2000 年底开始出现再度回落的趋势 , 加上 1999 年、2000 年世界各国的大
量电子生产设备投资 , 国际市场已经出现了电子产品供过于求的格局 , 今后两年内预计仍将
保持这一格局 ; (5) 国际市场油价将会有所回落 , 但由于 OPEC 和 OPEC 产油国占有民办石
油产量的 60 %左右 , 它们希望维护石油价格 , 国际市场油价可能从 2000 年的一桶 29 美元下
降下来 , 但预计仍将保持在一桶 25 美元的高价位上 ; (6) 世界贸易增长速度将会有所下降。
从泰国国内经济环境看 , 有以下一些不利因素 : (1) 金融机构的不良债权比例经过不断
处理 , 虽然有所下降 , 但到 2000 年底仍高达 30 % ; (2) 企业负债问题仍然很突出 ; (3) 民
间资本投资与民间消费支出仍处于疲软状态 ; (4) 由于出口市场结构、出口商品结构没有发
生大变革 , 出口增长速度将趋下降 ; (5) 财政赤字庞大、外债庞大 , 依靠赤字财政作为推动
经济复苏的手段将会有相当的局限。
整个亚太地区发展中国家 (或地区) 的经济发展前景也不乐观 , 但各个国家 (或地区)
的经济发展前景将呈现不平衡态势。泰国经济与外资投资的发展前景也将相当严峻。泰国国
家经济社会发展委员会于 2000 年 3 月 19 日宣布调低 2001 年经济增长率的预测数字 , 从先前
预测的 4 % —415 %调为 315 % —4 %。近期内泰国的经济与外资投资可能会有所回升 , 但回
升幅度均不会大。
(作者单位 : 厦门大学南洋研究院)
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